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Sammanfattning

Bakgrund: Ar 2010 avskaffades revisionsplikten for mindre aktiebolag i Sverige.
Anledningen till avskaffandet var att minska kostnaderna for mindre foretag. Tidigare
forskning har kommit fram till att foretag som valt bort revisor far en hogre kreditkostnad nér
de till exempel tar 1an. Den tidigare forskningen menar att detta kan bero pa att banker och
andra kreditinstitut anser att oreviderade finansiella rapporter har en sdmre kvalitet dn
reviderade rapporter vilket leder till en hogre risk for kreditgivarna. Denna uppsats kommer
att undersdka om det finns nadgon skillnad pa lanerédntan mellan foretag som valt att ha kvar

revisor och foretag som valt bort revisor.

Syfte: Syftet med denna uppsats dr att undersoka, jimfora samt analysera lanerdntan hos

mindre aktiebolag inom fastighetsbranschen som inte &r revisionspliktiga.

Metod: Kvantitativ metod, multipel regressionsanalys.

Resultat: Resultaten 1 denna studie visar pa att foretag med revisor har en lagre rinta i
genomsnitt jAimfort med foretag utan revisor. Vi har dven fétt fram att revision har en negativ
paverkan pa foretags rinta, men detta resultat dr inte signifikant. Darfor kan vi inte uttala oss
om att revision har en negativ paverkan pa foretags rénta, trots att tidigare forskning har visat

det.

Slutsats: Foretags val av revisor eller ej dr inte det viktigaste for kreditgivare nédr det kommer
till vilken rénta foretagen skall f4 pa sina lan. Det finns andra faktorer som har en storre
paverkan pa rintan. I denna studie &r det foretags storlek samt andelen materiella tillgdngar i
forhéllande till totala tillgdngar som har den storsta negativa paverkan pa foretags ranta. Detta

indikerar att banker och andra kreditinstitut ser dessa foretag som en lagre risk.

Nyckelord: Revision, revisionsplikt, revisor, rinta, raintekostnader, kreditgivare, risk



Abstract

Background: In 2010, the audit requirement was abolished for smaller companies in Sweden.
The reason for the removal was to reduce costs for smaller companies. Previous researches
have concluded that companies that opted out accountant receives higher credit costs when
they take bank loans. Previous researches argue that this may be due to banks and other credit
institutions consider that the unaudited financial statements have a lesser quality than the
revised reports leading to a higher risk for creditors. This paper will examine whether there is
any difference in the interest rate on loans between companies that have chosen to use an

auditor and the companies that not use an auditor.

Purpose: The purpose of this paper is to examine, compare and analyse loan rate of smaller

companies in the real estate industry that are allowed to have voluntary audit.

Method: Quantitative method, multiple regression analysis.

Results: The results of this study shows that the companies who use auditors have a lower
interest rate on average compared to companies without an auditor. We have also concluded
that audit has a negative impact on the company's interest rate, but this result is not
significant. Therefore, we cannot say that auditing has a negative impact on companies

interest rate, although previous researches has shown that.

Conclusion: The companies choice to use an auditor or not is not the main thing for creditors
when it comes to the interest rate that companies get on their bank loans. There are other
factors that have a major impact on the interest rate. In this study, the companies size and the
proportion of tangible assets in relation to total assets has the greatest negative impact on the
companies interest rate. This indicates that banks and other credit institutions see these

companies as a lower risk.

Key words: Audit, audit requirement, auditor, interest rate, interest costs, creditors, risk



Begrepp
e Med foretag och bolag menar vi aktiebolag som uppfyller kraven for frivillig revision
e Kreditinstitut och kreditgivare stir for banker som agerar langivare till bolagen som
ingar i denna uppsats
e Med rinta, lanerdnta och ridntekostnader menar vi samma sak, allstd den rdnta som
foretag har pd sina langfristiga skulder

e Nir vi skriver “negativ paverkan pa foretags rantor” menas att rdntan blir lagre
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1 Inledning

I detta inledande kapitel kommer det att presenteras en 6vergripande bakgrund till
det undersokta dmnesomrddet. Denna bakgrund leder till en problemformulering

och mynnar sedan ut i uppsatsens fragestdillning samt syfte.

Det finns flera anledningar till varfor foretag revideras. Revisionen skall generera
trygghet samt trovirdighet och detta skall gilla bade internt 1 det foretag som har
reviderats samt dven externt mot intressenter som exempelvis leverantdrer och
kunder. Syftet med revision &r att foretagens redovisning skall fa en Okad
trovirdighet samt att revision dven gor risken mindre for att det skall uppsta
betydande fel i redovisningen. Nar foretag later en oberoende revisor granska dess
forvaltning samt ridkenskaper visar foretagen att de har som mal att folja de
spelregler som géller pa marknaden (FAR, u.d.). Power (1996) skriver att det finns
en allmén relation mellan revision och redovisning som handlar om att de
finansiella rapporternas trovardighet skall ©kas genom revisionen. EU-
kommissionen samt nationella tillsynsmyndigheter menar att pafrestningen fran
den finansiella rapporteringen faller oproportionerligt pa smé foretag, detta har lett
till avskaffandet av lagstadgad revision. Under de senaste 30 aren har sméa och
mellanstora foretag (SMF) fatt en allt storre betydelse da det har skett en vésentlig
Okning 1 antalet sma (0 till 49 anstdllda) och mellanstora (50 till 249 anstéllda)
foretag sedan lagkonjunkturerna pa 80-talet. Detta &r grunden till att man borjade
med avskaffandet av revisionsplikt (Collis, 2010). Revisionsplikten for mindre
aktiebolag avskaffades senare i Sverige dn for ett flertal andra lander. Vi kommer

nu g igenom Sveriges process i avskaffandet.

P& grund av fordndringar inom EU med hénsyn till revisionsplikten valde
Regeringen 1 Sverige att tillkalla en speciell utredare genom ett beslut som fattades
den 7 september 2006. Det uppdrag som utredaren fick tilldelat sig bestod av tre
delar:
e Den fOrsta delen bestod av att utredaren ldmnade ett fOrslag till
Europaparlamentet och rédets direktiv om hur man skulle f4 den svenska

ritten att Overensstimma med den lagstadgade revisionen i1 EU.
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e Den andra delen handlade om revisionsplikten for sma foretag. Hér skulle
utredaren ldmna idéer som berorde frdgan om revisionsplikten for sma
foretag och vilka bolag som skulle omfattas i den frigan. Utredaren skulle
dven Overvdga om det behdvdes ndgot som kunde forebygga eventuella
lagovertradelser.

e [ den tredje delen skulle utredaren bland annat se 6ver om det fanns nagot
behov av skédrpta regler for till exempel byrdjav, en reduktion av
skadestandsskyldigheten for revisorer och reglementet om é&tgdrder av
disciplinér karaktér i revisorslagen. Utredaren skulle alltsd hér se dver olika
fragor som kunde bli aktuella pa grund av de fordndringar som kunde

uppkomma utifran de forsta tva delarna av utredningen (SOU, 2008).

I Sverige var det obligatoriskt for alla aktiebolag att ha en revisor mellan aren
1983 och 2010 for att se till att foretagens drsredovisningar var korrekta. Detta dr
inte ldngre obligatoriskt for onoterade mindre aktiebolag, de far alltsa vélja om de
vill ha en revisor eller inte (Jansson & Vikstrom, 2015). Detta giller sedan den 1
november 2010 och ungefdr 250 000 stycken mindre aktiebolag, och &dven
handelsbolag, i Sverige inkluderas av reglerna om frivillig revision. Detta dr mer
an 70 procent av Sveriges alla foretag. For att revisionen skall vara frivillig krévs
det att aktiebolaget inte Gverskrider fler dn ett av dessa virden:

e Balansomslutning pé 1,5 miljoner kronor

e Nettoomsittning pa 3 miljoner kronor

e 3 anstillda i foretaget

Om ett foretag vill avsdga sig revision maste de fatta ett beslut och sedan maste de
registrera detta hos Bolagsverket. For varje rdkenskapsér maste bokforingen i
vilket fall som helst avslutas med en éarsredovisning, dven om revisionen &r

frivillig for de foretag som inkluderas i lagen (PwC, u.4.).



1.1 Problembakgrund

Tidigare forskning har undersokt vilka effekter frivillig revision kan medfora for
foretag. Enligt tidigare studier, som kort presenteras nedan och som sedan
presenteras mer ingdende 1 kapitel 3, har revisionen olika betydelser for
intressenter. En revisor medfor att foretagens finansiella rapporter far en hogre
tillforlitlighet och detta paverkar bankernas kreditbedomningar (Goémez-
Guillamon, 2003). En annan studie skriven av Kim, Simunic, Stein & Yi (2011)
visar att foretag i Korea som anvédnder sig av revision far betydligt lagre
rantekostnader. En studie som genomforts i USA har dven den visat pa att foretag
som valde revisor fick ldgre rintekostnader dn foretag som valde att inte anvdnda
sig av revisor (Blackwell, Noland & Winters, 1998). Eftersom det i flera lander har
visat sig att fOretag som viljer att anvinda sig av en revisor far ligre
rantekostnader borde detta vara av intresse for foretag som vill ta lan. Det finns
aven ett samband mellan konkurs och en sdmre l6pande bokféring som beror pé att
foretagen inte tar hjidlp med redovisningen (Sundgren, Alexeyeva, Nilsson &
Sjodin, 2015). Kreditgivare anser att den I0pande bokforingen och
arsredovisningen blir béttre och sdkrare om det finns en revisor (Thorell &
Norberg 2005). Denna tidigare forskning pekar pa att foretag utan revisionshjélp
ses som mer riskfyllda av banker och andra kreditinstitut 4n foretag som anvénder
sig av revisor. Alltsa, foretags trovirdighet kan, enligt tidigare studier, forsdmras
om de viljer bort revisor. P4 grund av denna fOrsimrade trovérdighet kan det
exempelvis leda till att banker ger foretag utan revisor en hogre rdnta nér de

ansOker om lan (Blackwell et al, 1998; Kim et al, 2011).

Caringe & Mossberg (2015) skriver att det sedan ar 2010 har skett en 6kning av
bokslut som inte dr fullstindiga samt att dven kvaliteten har forsdmrats. De
fortsitter med att detta har gjort det svarare att gora en beddomning om
kreditvdardigheten hos foretagen. Enligt Marténg (2014) viljer mer &n vartannat
foretag bort revision efter att revisionsplikten avskaffades, av de nystartade
foretagen viljer fyra av fem bort revisionen, bland annat pa grund av ekonomiska
skél. Regeldndringen infordes for att f4 fart pa foretagandet samt minska det
administrativa arbetet hos foretagen. Forfattaren menar dock att det har bdorjat

synas pa att kvaliteten forsdmrats pé arsredovisningarna hos de som inte far



l6pande hjélp med redovisningen eller boksluten. P& grund av nackdelarna som

tidigare undersokningar fétt fram har vi utformat f6ljande problemformulering.

1.2 Problemformulering

Med anledning av regeldndringen om revisionsplikt fér mindre aktiebolag samt
tidigare forskning om revisionens betydelse uppkommer det en del intressanta
fragor. Det har visat sig att foretag som inte anvinder sig av en revisonshjilp
beddms ha en mycket hogre risk dn foretag som anvander sig av revisor. Det leder
till bland annat fordndringar i bankernas kreditbedomning nir de ska bevilja lén,
det paverkar rintekostnaderna samt att det finns en korrelation med sidmre
bokforing innan konkurs. Det har utforts mycket forskning inom detta
dgmnesomrade, men vi har inte funnit ndgon tidigare studie som undersokt en
specifik bransch. Med detta 1 atanke ville vi undersoka hur l&neréntan for bolag
inom fastighetsbranschen pdverkats nu ndr det 4r Over fem ar sedan
regeldndringen. Vi ville alltsd undersdka om resultaten fran tidigare forskning dven

gillde for bolag inom fastighetsbranschen i Sverige.

1.2.1 Fragestéllning

o Gér det generellt att se nagon skillnad pa foretagens 1dneréntor beroende pa

deras val kring den frivilliga revisionen?

1.3 Syfte

Syftet med denna uppsats &r att undersoka, jamfora samt analysera ldneridntan hos

mindre aktiebolag inom fastighetsbranschen som inte dr revisionspliktiga.



1.4 Avgransningar

Viér studie har begrénsats till Sverige eftersom vi har undersokt svenska aktiebolag
inom fastighetsbranschen och de mdjliga effekterna pa bolagens rintor pa grund av
avskaffandet av revisionsplikten. Vi valde en bransch for att dven mgjliggora
jamforelser mellan bolagen och studien har endast fokuserat pa foretag som idag ér
omfattade av frivillig revision eftersom det var dessa foretag vi ville studera
ndrmare. Genom att vélja fastighetsbranschen fick vi en bransch som é&r
kapitalintensiv, foretagen har en liknande I6nsamhet samt att det dr normalt for
foretagen att ta 1an, da de ofta har tillgangar som de kan anvdnda som en pant hos
bankerna (Fastighetségarna, 2014). I valet av bransch behdvde vi en bransch som
ar aktuell samt anpassad till vért syfte med uppsatsen. Fastighetsbranschen é&r
aktuell, intresset dr stort och det &r nu en historiskt hdg avkastning, vilket
intresserar investerare. Kraven pa bolagens rapportering har 6kat, pa grund av att
fastighetsbranschen expanderar (KPMG, u.d). Att foretagen tar lan var det priméra
for oss 1 var uppsats eftersom vi undersokte bolagens réntor. Fastighetsbranschen
ar dven en av de storsta branscherna i1 Sverige sett till antalet foretag som ingér i
branschen (Retriever Business, u.d). Vi har dven endast studerat arsredovisningar

fran aren 2009 och 2014.



2 Teoretiskt/begreppsmassigt ramverk

I detta kapitel forklaras viktiga begrepp och teorier. Dessa teorier och begrepp
ska hjdlpa till att forklara revisionens pdverkan internt hos foretagen samt externt

hos olika intressenter.

2.1 Revision

Carrington (2014) beskriver vad betydelsen av en revisor tillfér ett bolag.
Revisorns arbete kan ses som en slags forsdkran och komfort for foretaget och dess
intressenter. Dessa faktorer har betydelse for olika intressenter vid beddmningar
som paverkar foretagen. Genom detta arbete kan man se det som att revisorn blir
en link mellan de intressenter som anvédnder den ekonomiska informationen och
foretaget som ger ut informationen (Jansson & Vikstrom, 2015). 1
Aktiebolagslagen, kapitel 9 (SFS 2005:551), kan man ldsa om vad revisorns
arbetsuppgifter dr. Dessa arbetsuppgifter dr som fOljer: revisorn ska granska
arsredovisningen och bokslutet som upprittats av bolaget samt dven granska vice
direktorens och styrelsens forvaltning. Med detta menas att det dr revisorns
arbetsuppgift att dvervaka bade styrelsen och vice direktoren och genom detta
uppticka om de inte skoter sina forvaltningsuppdrag i foretaget. Revisorn skall
alltsd forsdkra sig om att fOrvaltningen skots pa béade ett korrekt och
fortroendeingivande tillvigagéngssitt (Eriksson & Vikstrom, 2005). En revision
skall utforas av en revisor som dr godkénd eller auktoriserad. Revisorn skall lamna
en revisionsberittelse och i1 denna skall revisorn forklara vad denne observerat 1 sin
granskning av styrelsens forvaltning av foretaget samt foretagets &rsredovisning
under riakenskapsaret (Aktiebolagslagen, SFS 2005:551, kapitel 9). Revisorn skall
1 revisionsberittelsen framféra om han/hon godkédnner eller underkdnner
balansrdkningen och resultatrdkningen, vice direktorens och styrelsens yrkande om
disposition av resultatet samt frihet frdn ansvar for vice direktoren och styrelsen
(Bolagsverket, 2014). Om revisorn godkdnner dessa delar sdger man att
revisionsberittelsen ar “ren”, men om revisorn anser att den inte 4dr korrekt
bendmns den “oren”. En revisionsberdttelse som dr “oren” madste skickas till

Skatteverket av revisorn (Aktiebolagslagen, SFS 2005:551, kapitel 9).
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2.2 Revisionens olika roller

Carrington skriver i sin bok Revision (2014) att det inom dmnet revision finns tva
olika traditioner, tre olika teorier samt tva perspektiv. Dessa olika delar illustrerar
pa olika sitt vad revision ar for nagot samt varfor foretag kan ténkas anlita

revisorer. I figur 1 visas en overblick 6ver dessa delar.

Teorier om revision

Nationalekonomi Sociologi

Forsikran | Forbattring = Forsikring Komfort Legitimering

Figur 1. Reviderad version av “traditioner, teorier och perspektiv pa

revision” (Carrington, 2014, s. 13)

Med revision som forsdkran menas att det pa grund av problemet med att dgandet
och ledningen 1 ett foretag ofta &dr atskilt vill dgaren kunna forsdkra sig om att
ledningen, med hénsyn till dgarens intressen, driver foretaget effektivt. Att
revisionen skall fungera som forbéttring handlar om den redovisade
informationens kvalitet. Revisorn skall forbéttra revisionen och detta kan till
exempel betyda att revisorn maste lyssna pa intressenterna och de krav som de har
pa redovisningen. Med att revisionen skall fungera som en forsékring menas att
revisorns roll kan liknas vid ett forsékringsbolags. Anvidndare av reviderad
information har mgjlighet att kunna fa en viss erséttning om det har uppstatt brister
1 redovisningen och anvidndaren pa grund av detta har gjort en forlust. Nér det
kommer till att revisionen skall fungera som komfort menas att intressenterna till
det reviderade foretaget skall kunna kénna sig trygga med revisionen (Carrington,

2014). Revisionen skall fungera som en process for att omvandla det inneboende



opélitliga tillstdindet 1 foretagsledningens finansiella rapporter till en form som
bade revisorerna och gemene man skall kunna kédnna sig bekvama med (Carrington
& Catasus, 2007). Med revision som legitimering menas att revisionen skall ha en
roll som é&r legitimerande. Exempelvis om revisorn viljer att acceptera
redovisningen ger detta bade trovirdighet och legitimitet till redovisningen

(Carrington, 2014).

2.3 Informationsasymmetri

Carrington (2014) beskriver informationsasymmetri som separationen mellan
dgandet och ledningen i ett foretag. Informationsasymmetri &r normalt i de flesta
situationer och &r inte daligt, men om parternas drivkrafter skiljer sig at finns det
en risk att den som besitter mer information gynnas. En annan typ av
informationsasymmetri beskriver Fields, Lys, & Vincent (2001) som nér ledningen
har mer information an investerarna, det kan till exempel bero pa insiderlagar och
andra restriktioner. Denna informationsasymmetri kan paverka aktiepriset och de
som dr béttre informerade har en stor fordel till skillnad frdn de med mindre
information. Det finns alltsd ett samband mellan aktiepris och redovisning.

Revisorns roll 1 dessa ldgen ar att minska dessa asymmetrier.

2.4 Agent-teorin

Agent-teorin forklarar att det rader informationsasymmetri eftersom édgandet och
ledningen 1 ett foretag ofta dr separerade (Carrington, 2014). Det kan finnas ett
principal-agent-problem. Detta forhallande skapar ofta stor ovisshet pd grund av
dessa olika informationsasymmetrier (Deegan & Unerman, 2011). Agent-teorin
sdger att principalen (dgaren) Overldter ansvar och ratten att fatta beslut till agenten
(ledningen). Om béde principalen och agenten handlar som nyttomaximerare ar det
rimligt att anta att agenten kommer att handla pd ett visst sétt som inte stimmer
overens med principalens syn pd hur agenten bor agera. Nér dgandet och ledningen
1 ett foretag separeras kan det alltsd uppsta vissa konflikter pa grund av att motiven
hos agenten och principalen kan vara olika. Dessa konflikter kan da bidra till en

kostnad som kallas for agentkostnad. Denna agentkostnad betyder att principalen,
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pa grund av att agenten agerar for att hdja sin egennytta, drabbas av en ekonomisk

forlust (Jensen & Meckling, 1976).

Smaé foretag har i1 de flesta fall inte speciellt avancerade dgarstrukturer, den som é&r
dgare till foretaget &r i de flesta fall d&ven 1 kontroll 6ver foretaget och det ar dé ett
dgarlett foretag (Baldacchino & Tabone, 2003). P4 grund av detta, alltsi att dgare
och ledning ofta 4r samma person, uppstér inte agentproblem pa exakt samma sétt
som det forklaras inom agent-teorin i de foretag som vi har undersékt i den hir
studien. Det agentproblem som kan uppsta blir d& ofta mellan foretaget och
kreditgivaren. Kreditgivaren far d& rollen som principal och foretaget far rollen
som agent eftersom det uppkommer en &tskillnad mellan dgande och kontroll
(Jensen & Meckling, 1976). Ohman (2007) skriver att revision kan fungera som en
hjalp for att minska den informationsasymmetri som uppstar mellan agenter och
principaler genom att revisorn gér igenom formen och innehallet i redovisningen,
kostnaden for revisionen blir d4 en agentkostnad. Genom att revisorn &r en extern
deltagare skapar detta forutsittningar for att informationen som finns 1
redovisningen kan kvalitetssdkras. Chow (1982) anvinder Agent-teorin som en
forklaring till varfor foretag véljer att anvénda sig av revision. Han menar att
bolagens frimsta anledning till att anvdnda sig av frivillig revision dr for att

kontrollera de olika intressekonflikter som kan uppstd inom bolaget.

2.5 Intressentmodellen

Denna modell tar med de intressenter som har intresse av fOretags externa
redovisning. I denna uppsats dr det tre grenar av intressenterna som &r mest
intressanta, ndmligen dgare, bolagsledning samt kreditgivare. Vi valde dock att ta
med resterande intressenter for att skapa en helhetsbild och genom detta
forhoppningsvis skapa en bittre forstielse for ldsaren av denna uppsats. Syftet med
den externa redovisningen &r att fora vidare information till olika anvdndare som
ar intresserade av fOretagets information. Dessa intressenters informationsbehov
varierar och det kan dven variera mellan individer som tillhor samma grupp. Hér

nedan presenteras ndgra av foretagets intressenter och hur de behandlar den



ekonomiska informationen (Smith, 2006). For en Oversikt av revisionens

intressenter, se figur 2 nedan.

Agare
Kunder, T Bolags-
leverantirer ledning
Kanstillda /| /
Revision
Stat & Kredit-
samhille givare

Figur 2. Egen version av intressentmodellen

2.5.1 Agare

Agare anvinder sig av arsredovisningar for att granska hur foretagsledningen har
presterat. Revisionen har betydelse i1 detta fall for att oka fortroendet till
informationen i arsredovisningen. Har foretaget bara en dgare behovs dock ingen
revision for dd har han/hon full insyn i bolaget och det behdvs da ingen som
granskar arsredovisningen samt rdkenskaperna for att 6ka fortroendet (Thorell &
Norberg, 2005). Agare anvinder dven extern redovisning pa grund av att det
mojliggor beslut om att behélla, sélja eller kopa aktier, detta giller framforallt 1

borsnoterade foretag (Smith, 2006).
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2.5.2 Bolagsledning

Revision hjélper ledningen att kontrollera bokforingen samt ridkenskaperna, det
hjélper dven till med att undvika bedrigerier och det okar trovardigheten for olika
intressenter. Det finns alltsd fordelar bade internt och externt, hur stora fordelarna
ar paverkas ocksd hir av hur stort bolaget 4r. En annan fordel av att anvinda
revisor dr att ledningen kan utnyttja revisorns erfarenheter och kdpa sé kallade
tilldggstjanster som kan vara kostnadseffektivt for foretaget. Enligt studier sa

motiverar dock inte dessa fordelar en revisionsplikt (Thorell & Norberg, 2005).

2.53 Kreditgivare

Kreditgivare d4r med ett annat namn foretagens ldngivare och de kan vara banker
eller andra kreditinstitut. De har ett utbyte med foretaget som ar dterbetalningen
och rintan pd lanet. Kreditgivarnas storsta intresse av foretagets redovisning har
med kreditrisken att gora. Kreditrisk betyder hur stor risken &r att foretaget inte
uppfyller sina betalningsforpliktelser. Det vésentliga for kreditgivarna &r alltsa att
kunna se med hjélp av kreditrisken hur stor chansen &r att foretagen inte kan infria
sina betalningsforpliktelser (Smith, 2006). Kreditgivare har alltsd ofta ett stort
intresse for radkenskaperna hos vissa bolag. Darfor dr det naturligt att de ser positivt
pa att rikenskaperna bor vara reviderade. Det finns ocksd olika typer av
kreditgivare, institutionella kreditgivare som banker och icke institutionella
kreditgivare som leverantorer. Det har visat sig att institutionella kreditgivare ofta
anvinder sig av arsredovisningar medan icke institutionella kreditgivare sillan
anvénder sig av arsredovisningar vid sin kreditbeddmning, de anvénder sig istillet
ofta av information fran kreditupplysningar. Det é&r alltsa institutionella
kreditgivare som har sina fordelar med revisionen, de anser att den l6pande

bokforingen och arsredovisningen blir béttre och sékrare om det finns en revisor

(Thorell & Norberg, 2005).
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2.5.4 Stat och sambhiille

Staten och samhdllets roll som intressenter till revision syns pé ett antal sdtt. Det &r
bland annat for att avvirja och uppticka brott, kontroll av rakenskaper och att det
blir lattare att spara fel 1 bokforingen vid konkurser. Revisionen har fétt en
utvidgad roll dir brottsforebyggandet blir mer tydligt. Till exempel
skattesmitningar och en stor anledning till statens intresse i den oberoende
granskningen av arsredovisningar dr for att de anvénds till skattedeklarationer. Dar
finns det ett allmént intresse for att i revisionen uppticka en sddan ekonomisk

brottslighet (Thorell & Norberg, 2005).

2.5.5 Kunder, leverantorer och anstillda

Kunder har storst intresse av foretagets hjdlp med sina rapporter, genom revision
Okar foretagets palitlighet och de har ett intresse av att bolaget kan infria sina
forpliktelser. Leverantdrerna anvénder sig av rapporter som &r reviderade for att
forstd hur de ska ha sin relation till foretaget, 1angsiktigt eller kortsiktigt. Aven for
att intyga att bolaget har en god betalningsforméga. Anstéllda kan besluta om sina
framtida utsikter for sitt arbete med hjidlp av finansiella rapporter, alltsd &r
anstéllningstryggheten i forsta hand det storsta intresset. De kan med hjdlp av
redovisningen se eller bedoma foretagens framtida ekonomi, en god ekonomi
minskar risken for att de kommer forlora sitt arbete och tvirt om vid en sédmre
framtida ekonomi som kan leda till att anstéllningstryggheten minskar. De
anstdllda kan dven med hjdlp av redovisningen bedoma nivin péd foretagets
lonsamhet som de kan anvénda som underlag vid 16ne- och bonusforhandlingar

(Smith, 2006).
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2.6 Extern finansiering

Nér det kommer till att finansiera sin verksamhet dr det vanligast férekommande
sattet att foretag ansoker om ett banklan. Detta innebar att en bank l&nar ut pengar
och foretaget far da betala ridnta pd linet (Eklund, Fredriksson & Westerlund,
2011). Eftersom denna uppsats har undersokt foretag inom fastighetsbranschen ska
vi édven kort forklara hur det kan se ut med extern finansiering dar.
Fastighetsbranschen dr en bransch som é&r kapitalintensiv. For att bolagen skall
kunna utfora investeringar har de en hog belaning. Detta leder till att, om man
jamfor med andra branscher, de far en storre andel skuld i relation till eget kapital.
P& grund av att dessa investeringar framtvingar att bolagen maste ha mycket
kapital, uppstér det ett beroende av att det finns ett fungerande forhallande med

banker och dven kapitalmarknaden (Gothberg & Ronngvist, 2013).

Fore det att en bank kan besluta om att ge ett foretag ett 1an maste banken prova
om det finns en risk for att de dtaganden som framkommer av laneavtalet inte
kommer att kunna fullgéras av foretaget. Endast om forpliktelserna kan forvéntas
fullgoras far banken bevilja ett lan (SOU, 2008). Vi kommer nedan att ga igenom
begreppet risk vid lan. Detta begrepp behandlar vi fran bankernas perspektiv for att
f4 en forklaring till hur de ser pa foretag som har revisor respektive inte har revisor

nir det kommer till extern finansiering och risken med det.

2.6.1 Risk vid lan

Nér banker lanar ut pengar till foretag har de ett behov av att fa ekonomisk
information om det berdrda foretaget for att kunna avgora om foretaget besitter en
formaga att kunna betala de rédntor och amorteringar som parterna kommer Gverens
om. Om en kvalificerad revisor har granskat information kan den ses som mer
tillforlitlig &n om den inte har granskats (SOU, 2008). For bland annat
kreditinstitut 4r information som star i en revisionsberdttelse relevant och
anvandbar nidr det kommer till ldnebeslut. Informationen kan ha en paverkan pa
finansiering och dven ndr det ska beslutas om vilket belopp som ska linas ut
(Gomez-Guillamon, 2003). Banker har dven ett antal forpliktelser nér det géller

utldning, de maste bland annat alltid gora en kreditprovning och dessa forpliktelser
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finns reglerade i1 lagen om bank- och finansieringsrorelse. I Lag (2004:297) om

bank- och finansieringsrorelse, 8 kapitlet 1§ star det:

“Innan ett kreditinstitut beslutar att bevilja en kredit ska det
prova risken for att de forpliktelser som foljer av kreditavtalet
inte kan fullgdras. Institutet far bevilja en kredit bara om

forpliktelserna pa goda grunder kan forvéntas bli fullgjorda”.

Med andra ord far banker bara bevilja kredit om foretagen lever upp till de krav
som stills, som kallas for ett kreditavtal. Det star sedan i1 2§ att kreditinstitutets
kreditprovning ska vara tillrdckligt ordnad sé att besluten som fattas grundas pa
betryggande underlag nir det giller bedomningen av risken vid kreditbeldning
(Lag om bank- och finansieringsrorelse, SFS 2004:297, kapitel 8). Nér ett litet
aktiebolag, som har en mindre dgarkrets, ansoker om lén finns det oftast krav pa
att de ska lamna en tillfredsstdllande sékerhet for lanet. En sddan sékerhet skulle
kunna vara inteckningar i foretagets tillgdngar eller att huvudaktiedgaren gér i
borgen (SOU, 2008). Detta ar ett sitt som skulle kunna bidra till att minska

langivarens risk vid ett lan.

2.6.2 Kreditgivning och revision

Finansiella rapporter som blivit reviderade indikerar att de ar mer tillforlitliga
eftersom de har faststéllts enligt de regler som géller. Vid kreditgivningsprocessen
granskas rapporter som revisorn upprattat, revisorn ses som en betydelsefull part
vid diskussionen (Fjeldseth & Hansson, 2006). Banker anvédnder sig av foretags
finansiella rapporter i hog utstrdckning ndr de ska gora bedomningar. Om en
extern revisor har granskat dessa anser bankerna att de finansiella rapporterna ar
mer tillforlitliga. P4 grund av informationsasymmetri saknar kreditgivare
insiderinformation om foretagen och genom det uppstar svarigheter att analysera
foretagens prestanda och atgirder (Bruns & Fletcher, 2008). Foretag som valt att
ha kvar revisor far ett hogre kreditbetyg jamfort med foretag som valt att inte
anvénda sig av revisor. Foretag som valt att inte ha kvar revisor visar pa en mindre
forsiktighet samt dven en sdmre kvalitet i deras finansiella rapporter. Kreditinstitut

anser att den forsdkran som en revisor ger dr mycket viktig (Dedman & Kausar,
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2012). Anledningen till att kreditinstituten vill att foretag anvidnder sig av revision
grundas 1 Agent-teorin eftersom det rader informationsasymmetri mellan de olika
parterna. I detta fall blir foretaget agenten och kreditgivaren blir principalen
(Jensen & Meckling, 1976; Ohman, 2007). Ohman (2007) beskriver att en av
revisorns roller &r att minska informationsasymmetrier. Revisorn skapar en
trygghet att revisionen &r uppréttad pa ett korrekt sétt vilket minskar risken for att

bolagen inte kan betala tillbaka sina 1an (Blackwell, et al., 1998).

2.7 Sammanfattning

Revisorns roll dr bland annat att minska de informationsasymmetrier som uppstar
mellan foretag och dess intressenter. I denna uppsats handlar det frimst om
separationen mellan kreditgivare och foretagen, detta kan leda till en agentkostnad
enligt Agent-teorin. Kreditinstitutens priméra intresse med foretags redovisning ar
att bedoma  kreditrisken och eftersom en revisor kan minska
informationsasymmetrier upplever kreditgivare att foretag med revisor utgdr en
lagre risk. Den ldgre risken grundar sig 1 att kreditinstituten anser att en revisors
arbete dr en fOrsdkran av att foretagens ekonomi har redovisats pa ett korrekt och
lagligt sétt. Foretag som inte anvinder sig av en revisor har uppvisat en mindre

forsiktighet samt fétt ett lagre kreditbetyg.

Dessa teorier och begrepp kan kopplas ihop med ett antal forskningsresultat som
finns presenterade i ndsta kapitel, med det menar vi att det till exempel rader
informationsasymmetri och revisionens roll ar just att minska dessa asymmetrier. I
forskningsresultaten presenteras tydliga exempel pa effekter som kan drabba
foretagen som har sin grund 1 teorierna. Resterande del av studien har ett fokus pa
rantekostnader, men vi anser dven att de andra effekterna som presenteras i nésta
kapitel dr relevanta och néra beslédktade med varandra och har dirfor fatt vara med
1 studien for att ldsaren skall forstd vikten av valet av att utnyttja revisionshjilp

eller ej.
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3 Tidigare forskning om revisionens

ekonomiska effekter

I detta kapitel presenteras tidigare forskning. Avslutningsvis i detta kapitel
presenteras en hypotes som dr uppbyggd fran teorin samt den tidigare

forskningen.

3.1 Bankers kreditbedomning

Revision medfor virden for intressenter, en forsdkran om att foretagets
redovisning ar korrekt vilket har stor betydelse dé& olika parter blir paverkade av
foretaget pé ett eller annat sitt. Kreditinstitut foredrar en ren revisionsberittelse
eller 1 huvudsak en notering fran en revisor pa grund av att det ger en hogre grad
av tillforlitlighet och det paverkar kreditbeddmningen. Kreditinstituten anser éven,
dock 1 mindre utstrickning, att revisorns yttrande i de finansiella rapporterna dven
paverkar lanebeloppet som skall beviljas samt om de skall investera i bolaget
(Gomez-Guillamén, 2003). Det blir alltsi mer riskabelt att gora affirer med
foretag utan revision (FAR, 2010). Enligt Tauringana & Clarke (2000) &r vissa
foretag villiga att granskas eftersom de vet att ldngivare grundar sina beslut pa
rapporter som har granskats eller ej. Ar de finansiella rapporterna inte granskade
kan det leda till ekonomiska forluster. Det dr en anledning till att vissa langivare
kraver att granskning gors. En annan anledning till att vissa stora langivare kan
krava kontrollerade rapporter och bokslut dr att de inte har nagon laglig ratt till ett
foretags bokforing, déarfor ar kontrollerade/reviderade bokslut den bésta forsdkran
av fOretagets finansiella stillning for ldngivaren. Lennox och Pittman (2011)
skriver 1 sin studie att de fann starka bevis pa att foretag 1 Storbritannien som
fortsatte med revision trots att det var frivilligt fick en betydligt hogre
kreditvirdighet dn foretag som valde att inte ha revision. De menar att detta kan
bero pd att utomstdende ser foretagen som trovirdigare dn de som inte har

revision.
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3.2 Revision paverkar rintekostnader

En studie som innefattar koreanska bolag visar att de foretag som anvénder sig av
frivillig revision har betydligt 14gre réntor pa sina skulder dn de som inte anvander
sig av revision. Enligt studien ser man ingen stdrre skillnad om bolagen anvénder
sig av revisorer fran “big 4 auditor” och “non-big 4 auditors”, alltsa frdn de storsta
eller de mindre revisionsforetagen. Det vésentliga ar alltsd valet att anvidnda sig av
revision eller inte jamfort med valet av vilken revisionsbyrd foretagen anlitar.
Studien bygger pa foretag som éndrat sin revisionsstatus fran ingen revision till
antingen frivillig eller obligatorisk revision, vilket & mojligt i Korea, vid sddana
fall har foretagens réntekostnad sénkts (Kim et al., 2011). Kim et al. (2011) skriver
vidare att ndr det skall goras en bedomning om lantagarens kreditvardighet tar
exempelvis banker hénsyn till om foretagens bokslut har blivit granskat eller inte.
Revision har ett visst informationsvarde nir det kommer till prissdttningen av
exempelvis banklan. Kim et al. (2011) menar att detta kan bero pé att bokslut som
har blivit reviderade ger en 6kad trovirdighet. Denna 6kade trovdrdighet bidrar till
att banker och andra langivare kan Overvinna de informationsproblem som é&r

kopplade till l1antagarens kreditvardighet.

Blackwell et al. (1998) genomforde en studie i USA dér de undersokte om det
fanns ndgot samband mellan revision och ldgre rintor nér foretag tog lan. I deras
studie utforde de ett stickprov med reviderade och oreviderade foretag och fick dé
fram att for reviderade foretag dr rdntan i genomsnitt 25 riantepunkter ldgre dn for
foretag som inte har blivit reviderade. De menar att eftersom en revisor ger en
forsdkran om  att  fOretagets bokslut stdmmer s& minskar detta
overvakningskostnaderna for langivarna. Dessa minskade kostnader for langivarna
kommer, pa grund av konkurrensen, leda till att lantagarna far ldgre réntor pé sina
lan (Blackwell et al., 1998). Genom att anvénda sig av en revisor kan sma foretag
skicka signaler om kvalitet till l&nemarknaden. Alltsa, foretag som viljer att
anvénda sig av revisor kommer att fa ldgre rintekostnader én foretag som véljer att
inte anvédnda sig av revisor. I studien fick de dven fram att mer riskfyllda foretag
kan sénka sina rdntekostnader genom att anvéinda sig av en revisor (Blackwell, et

al., 1998).
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3.3 Konkurs

P4 grund av den pastddda risken for hogre réntor och sdmre tillforlit hos langivarna
skulle det kunna finnas en hogre risk for konkurs hos dessa bolag. Enligt Carter &
Van Auken, (2006) ér bland annat otillrdcklig kunskap hos dgare och kapitalbrist,
speciellt till skulder, en bidragande orsak till konkurser. Sundgren et al. (2015)
skriver att foretag som inte revideras eller skoter sin redovisning internt tillhor
majoriteten som inte skoter den lopande bokforingen innan en konkurs sker. De
anser att bolag som inte anvinder sig av revisor har sddana brister 1 sin redovisning
fore en konkurs att regelindringen om den slopade revisionsplikten for mindre
foretag ska omprovas. Anvinder sig inte foretag av en revisor skickar det signaler
till kreditgivare och leverantorer att foretaget inte &r lika tillforlitligt och risken blir
da hogre. Forfattarna dr dock medvetna om den samhillsekonomiska 16nsamheten

for foretag med avregleringen av revisionsplikten.

3.4 Hypotes framtagen ur teorier och tidigare forskning

Forskningsresultaten fran de tidigare studierna har visat att en revisor medfor en
siakerhet for bankerna (Goémez-Guillamén, 2003). Kim et al:is (2011) studie
genomfordes med hjilp av en regressionsanalys pa 72 577 koreanska foretag, det
visade sig att foretagen med frivillig revision fick en ldgre kostnad pa sina
banklén, alltsa lagre rantekostnader &n de foretag som inte anvénde sig av revision.
Blackwell et al. (1998) gjorde dven de regressionsanalyser, men med lite férre
foretag 1 sitt urval an Kim et al:s (2011) studie da de undersokte 212 privata
aktiebolag i USA. Resultatet blev att aktiebolag som anvénde sig av en revisor fick
lagre rénta pa sina lan &n de som inte anvédnde revisor. Lennox och Pittman (2011)
har dven dem funnit ett positivt samband, ndmligen att om foretag anvinder sig av
frivillig revision péverkar det bankernas kreditvirdering. Tauringana & Clarke
(2000) menar att vissa foretag later sig granskas frivilligt av en revisor darfor att
de vet att langivare grundar sina beslut p4 om rapporterna ér granskade eller ej. En
rapport som inte &r granskad kan leda till ekonomiska forluster. Dessa
forskningsresultat kan kopplas thop med Agent-teorin och &dven

informationsasymmetri som presenterats ovan. En 6kad informationsasymmetri pa
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grund av att foretag valt bort revisor leder till att 6vervakningskostnaderna okar for
kreditgivaren. Som kompensation for detta kan kreditgivare ge foretag utan revisor
en hogre rinta for att ticka sina okade kostnader (Jensen & Meckling, 1976;
Ohman, 2007). Baserat pi dessa tidigare forskningsresultat, teorier och vér
avgransning till fastighetsbranschen i Sverige kom vi fram till en hypotes som vi i

denna uppsats har testat:

- Hypotes: Foretag inom fastighetsbranschen som anvénder sig av revisor

har liagre rdntekostnader @n foretag som valt bort revisor.
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4 Metod

[ detta kapitel presenteras metoden som vi anvdnt i vdr uppsats. Vi kommer hdr att
forklara vara motiv till val av metod, urval, datainsamling samt hur vi har

analyserat den insamlade datan.

4.1 Kvantitativt och deduktivt

Vi har i denna uppsats anvént oss av ett deduktivt arbetsétt da vara slutsatser och
hypoteser adr uppbyggda fran tidigare teorier (Sohlberg & Sohlberg, 2014). Vi har
anvént oss av ett kvantitativt tillvigagangssatt nir vi samlat in information till var
uppsats. Detta betyder att statistisk data studeras for att till exempel kunna
generalisera och se samband. Vi valde att ha ett kvantitativt tillvigagangssétt
eftersom vi ville studera statistik hos de foretag som vi har undersokt. De resultat
vi fatt fram har beskrivits i tal, mingd och storlek, det ar alltsd kvantitativ data
(Jorgensen & Rienecker, 2014). I uppsatsen har vi samlat in information frén
manga foretag for att kunna fi ett sa generaliserbart resultat som mdjligt samt for
att kunna besvara var frégestillning. Eftersom att vi har varit tvungna att
undersdka manga foretag for att uppnd vért syfte med uppsatsen har ett kvantitativt

tillvdgagangssitt varit det som passat oss bist.

4.2 Validitet och reliabilitet

Validitet betyder att vi har varit tvungna att méta det som vi avsett att méta nir vi
samlat in datan till uppsatsen. Det handlar alltsi om att det miste finnas en
overensstimmelse mellan det vi haft for avsikt att méta och det som vi faktiskt har
matt. Det finns alltid en viss risk att nagonting méts bara for att det dr métbart nir
exempelvis forskaren egentligen &r ute efter ndgot helt annat att méta. Det &r dven
viktigt att vara noggrann sa att upprepade mitningar av ett visst fenomen ger ett
resultat som dr ungefér likadant. Det ar viktigt med reliabilitet/tillforlitlighet hos
det vi har matt (Korner & Wahlgren, 2015). For att uppné en validitet som ar hog

kréavs det reliabilitet, annars gér det inte att uppnd hog validitet i studien (Bjereld et
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al., 2009). Vi har alltsd varit tvungna att vara uppméirksamma pa att den

information vi samlat in haft en 6verensstimmelse med vart syfte med uppsatsen.

All den data vi samlat in for var metod till denna uppsats har vi hdmtat fran
databasen Retriever Business dér alla bolags arsredovisningar finns publicerade.
Graden av tillforlitlighet hos arsredovisningarna beror sadledes pa hur nira
informationen i dem ligger verkligheten. Vi anser att informationen kan ses som
tillforlitlig eftersom data fran arsredovisningar ar tillgéngliga for alla och kan
genom det pé ett enkelt sitt bekriftas. Arsredovisningarna pa Retriever dr himtade
fran den statliga myndigheten Bolagsverket, vilken vi &ven anser Okar
tillforlitligheten (Bolagsverket, u.d). I var uppsats har vi samlat in data for alla vara
utvalda variabler och genom det kunnat undersoka dem. Viss data som samlats in
har varit felaktig eller helt enkelt for extrem, dessa har da tagits bort for att vart
resultat inte skulle bli felaktigt pa grund av dem. Hur vi gick tillvdga beskrivs
under 4.5 och 4.6. I regressionsanalysen, som forklaras under 4.6, har alla vara
utvalda variabler anviénts 1 tidigare studier som Blackwell et al. (1998) samt Kim
et al. (2011). P4 grund av att de har anvénts tidigare ansag vi att de var relevanta

dven for var studie dd vi hade ett liknande syfte.

4.3 Urval

De foretag som ingétt i denna uppsats dr smé aktiebolag inom fastighetsbranschen
som efter revisionspliktens avskaffande inte lédngre dr revisionspliktiga, de kan
alltsa vilja bort revisor om de vill. For att revisionen skall vara frivillig krivs det
att aktiebolaget inte overskrider fler dn ett av dessa viarden: balansomslutning pa
1,5 miljoner kronor, nettoomséttning pa 3 miljoner kronor och 3 anstéllda i
foretaget. Aktiebolag med en omséttning pa under 500 000 kronor har inte ingétt i
studien. Vi valde att inte ta med dessa pd grund av att di eliminerades de allra
minsta fOretagen samt foretag som inte hade ndgon omsédttning frdn var
undersokning. Vi ansdg att detta var rimligt d4 vi bedomde att dessa foretag inte
hade ndgot intresse/behov av finansiering utifrdn samt revision. I studien har det
bara ingatt foretag som bildades senast ar 2009 och som fortfarande r i drift. Detta

val gjordes for att mojliggora jimforelser mellan ar 2009 och hur det ser ut for
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foretagen idag. Vi har 1 denna studie anvént oss av arsredovisningar fran aren 2009
och 2014. Ar 2009 valde vi for att det var innan revisionsplikten avskaffades. Ar
2014 valde vi for att det var det senaste fullstindiga bokslutet vid studiens
genomforande eftersom alla foretag dnnu inte hade hunnit publicera sina bokslut

for ar 2015.

4.4 Databasen Retriever Business

Den data vi samlat in har varit av sekundédr karaktir eftersom vi tagit
informationen fran fOretagens darsredovisningar. Vi har valt att se det som
sekundérdata eftersom den insamlade datan redan fanns tillgéinglig och det dr
ndgon annan som samlat in den frén borjan. For att fa uppgifter om olika nyckeltal
och annan ekonomisk information fran foretagens &rsredovisningar har vi anvént
oss av databasen Retriever Business som finns tillgédnglig 1 “Biblioteket” pa
Hogskolan Dalarnas hemsida. Det dr en databas dér det finns information om alla
svenska foretag, till exempel deras drsredovisningar. P4 grund av detta har det
varit en ldmplig databas for vér studie eftersom all den information vi behovt
samla in finns tillgdnglig dir. Genom databasen fick vi snabbt och enkelt fram
mycket information fran fOretags arsredovisningar. I stycke 4.2 Validitet och
reliabilitet har vi ndmnt att vi anser att datan som finns tillgdnglig i Retriever ar
tillforlitlig eftersom datan dér 4r hdmtad frdn Bolagsverket, men det kan finnas
felaktigheter i datan. Det dr en nackdel med att vilja metoden vi valt, det kan
finnas felaktigheter som vi inte sjdlva styr 6ver eftersom vi inte kan kontrollera hur
datan registrerades. En ytterligare nackdel &r att redovisningen kan vara
manipulerad av foretagen, men vi har inget alternativ till detta problem. Men det
kan vara bra att vara medveten om detta problem. I och med att vi fick fram
informationen pd Internet bidrog detta till att vi kunde granska ménga fler
arsredovisningar dn om vi hade bestéllt hem dem 1 fysisk form. Genom databasen
har vi kunnat sortera fram de bolag vi var ute efter pa ett snabbt och relativt enkelt
satt. I Retriever kunde vi dven vélja ut de nyckeltal som var intressanta for oss i
vér uppsats. Vilka dessa nyckeltal var presenteras ldngre fram i1 uppsatsen. Nér vi
fick fram de bolag vi ville undersoka forde vi 6ver informationen till Microsoft

Excel och borjade bearbeta informationen till uppsatsen.
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4.5 Insamling och bearbetning av data

Eftersom vart urval 1 denna uppsats omfattade aktiebolag som valt bort revisor
samt aktiebolag som valt att ha kvar revisor, tvingades vi att utfora tva olika
sorters sokningar 1 Retriever Business. For att hitta de foretag som var intressanta
for oss borjade vi med att soka i den utokade sokfunktionen i Retriever efter
aktiebolag inom fastighetsbranschen som var registrerade fore 2009-01-01, hade
en omsittning pa minst 500 000 kronor samt “Ej revisorspliktig utan revisor”. Vi
gjorde sedan om sokningen for att hitta foretag som fortfarande har revisor, men
valde da istéllet “Ej revisorspliktig med revisor”. Nar vi hade fétt fram dessa bada
grupper av foretag valde vi ut de nyckeltal och bokslutssiffror som vi hade
anvindning av och Overforde dessa till Microsoft Excel. De nyckeltal och
bokslutssiffror som vi forde Over till Excel var foljande: skuldséttningsgrad,
forandring av omsittning, vinstmarginal, materiella tillgangar, totala tillgangar,
externa rantekostnader samt langfristiga skulder. Vi fick da tva Excel-dokument,
med tva flikar i varje dokument, ndmligen: 2009 utan revisor och 2014 utan
revisor samt i det andra dokumentet 2009 med revisor och 2014 med revisor.
Foretag utan revisor &r 2009 hade revisor det dret eftersom revisionsplikten dnnu
inte hade avskaffats, men vi valde att &ndd ha med dem 1 kategorin ‘“ej
revisorspliktig utan revisor” eftersom dessa foretag ar 2014 hade valt bort revisor.
Ej revisorspliktiga foretag med revisor blev da 239 stycken foretag (for bade ar
2009 och 2014) och ej revisorspliktiga foretag utan revisor blev 2888 stycken
foretag (for bade ar 2009 och 2014).

Vi utforde sedan avgriansningar for varje kolumn med de olika utvalda nyckeltalen,
detta gjorde vi for att eliminera extremviarden som hade kunnat gora vart resultat
missvisande (Korner & Wahlgren, 2015). Nér vi fick fram informationen i Excel
sag vi direkt att det fanns ménga véirden som var extrema, alltsd vildigt hoga eller
valdigt laga. Vi upptickte dven en del virden som vi uppfattade som helt felaktiga
(vi hittade till exempel virden 1 procent som uppgick till cirka 3000 procent) samt
att vissa virden helt saknades for vissa foretag. Foretag som inte hade nagra
rintekostnader eller ldngfristiga skulder togs bort eftersom dessa foretag inte var
relevanta for var studie. Vi rdknade sedan ut rantan, materiella tillgdngar i

forhallande till totala tillgangar samt rdknade ut den naturliga logaritmen av totala
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tillgangar for alla foretag som ingick 1 studien. Variabeln totala tillgdngar var inte
normalfordelad vilket vi behovde &dndra pa. Sundell (2010) skriver att i
regressionsanalyser bor all data vara normalfordelad. Genom att anvinda oss av
den naturliga logaritmen kunde vi fa avstdnden mellan datan att minska och genom
detta fick vi datan normalfordelad. Den logaritmiska specifikationen mdjliggor en
minskande marginell effekt av foretagets storlek pa lanets rinta (Blackwell et al.,
1998). Variablerna materiella tillgangar i forhallande till totala tillgdngar och den
naturliga logaritmen av totala tillgingar &r négot som tidigare, liknande, studier
ocksé riknat ut (Blackwell et al., 1998; Kim et al., 2011). Réntan var vi tvungna
att rdkna fram eftersom den &r studiens beroende variabel och denna fanns inte
fardigutrdknad i Retriever Business. Att rdkna ut en uppskattad vérdering av rdntan
var dven nagot som Kim et al. (2011) gjorde i deras studie. P4 grund av att dessa
tva tidigare studier ocksa anvint sig av de variablerna ansdg vi att de var
beprévade och relevanta dven for var studie. De dvriga utvalda nyckeltalen fanns
redan fardigutrdknade fran Retriever Business sa dessa behdvde vi inte rdkna ut
sjdlva. Efter att dessa avgriansningar var genomforda hade vi 134 stycken foretag
ar 2009 med revisor samt 145 stycken foretag ar 2014 med revisor. Foretag i
kategorin “ej revisorspliktig utan revisor” blev 1458 stycken ar 2009 efter
avgransningar och 1400 stycken &r 2014 efter avgrinsningar. Nir dessa nya
variabler och avgransningar var gjorda forde vi dver datamaterialet till Minitab
som &r ett statistikprogram. Minitab anvindes for att f4 fram tabeller, diagram och
ekvationer. I Minitab anvinde vi oss av funktioner som riknade ut medelvérde,
standardavvikelse, minimumviérde, median, maximumvéarde, korrelationstest samt

multipel regressionsanalys. Nedan forklaras alla utrdkningar mer utforligt.

4.6 Hypotes - Foretag som anvinder sig av revisor har
ldgre riantekostnader én foretag som valt bort revisor

Vi ville kunna se om det uppstatt nagon fordndring pa foretagens rantor och for att
mojliggora detta plockade vi ut nyckeltal 1 var insamlade information och kunde
genom det fa fram hur rintekostnaderna forhaller sig till l&ngfristiga skulder for
aren 2009 och 2014. Véar tanke med detta var att f& en antydan om hur réntan ser ut

for foretagen ndr de betalar for de rantebdrande skulder de har. Langfristiga
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skulder dr 1 de flesta fall rintebdrande medan kortfristiga skulder, och andra
liknande skulder, inte bidrar till rdntekostnader 1 lika hég utstrickning och pa
grund av detta valde vi att inte ta med dessa i denna uppsats. Vi var medvetna om
att exempelvis lan som forfaller till betalning inom tolv ménader blir rdntebirande
kortfristiga skulder, men i Retriever fanns det ingen tydlig uppdelning for dessa
utan de ingér i posten kortfristiga skulder. Hade vi beslutat att ta med dessa hade vi
fatt med alltfor ménga skulder 1 vart material som inte var rdntebdrande som till
exempel leverantorsskulder, vilket vi inte ville. Det fanns dven fler nyckeltal som
“Ovriga finansiella kostnader” och “Réntekostnader till koncern” som hade kunnat
anvindas i1 var riantekvation, men dessa nyckeltal saknade for mycket data for att
kunna bidra i ekvationen. Vér utrdkning for att fi fram fOretagens rinta var

foljande, dér r = rantan:

Externa rantekostnader

Langfristiga skulder

For att fi fram réntan kodade vi 1 Excel sa att Excel dividerade varje foretags
externa rintekostnader med deras ldngfristiga skulder. Vi fick dd fram en
uppskattad rinta for varje enskilt bolag i var uppsats for bade ar 2009 samt 2014.
Vi kunde sedan anvénda vér rinte-kolumn tillsammans med resterande kolumner i
Minitab for att rdkna ut medelvirde, standardavvikelse, minimumvarde, median
samt maximumvérde. Rénte-kolumnen och 6vriga kolumner anvindes &ven till

korrelationstesten samt den multipla regressionsanalysen.

Den rénta som betalas av foretag till banker och andra kreditinstitut paverkas inte
endast av om fOretaget anvénder revisor eller inte. Ridntan paverkas dven av andra
variabler. P4 grund av dessa andra variabler ville vi i var uppsats underséka hur
variablerna paverkade réntan. Vi undersokte detta genom att gora en multipel
regressionsanalys med forhoppningen om att dka var kunskap ytterligare om
potentiella skillnader i ridntan dr beroende av anvindande av revisor eller inte.
Metoden multipel regressionsanalys anvédnds for att mdjliggora en analys av
variationen 1 en variabel som dr beroende. For att kunna gora detta anvénds flera
forklarande variabler (Korner & Wahlgren, 2015). Genom denna regressionsanalys

kunde vi alltsa ta fler variabler 1 beaktande for att forklara rantan. For att vi skulle

25



kunna utféra denna analys anvidnde vi oss av Excel och Minitab. For att testa var

hypotes anvinde vi féljande ekvation:

Rinta = o + y(Revisor) + pi(Storlek) + po(V-marg) + [3(Skuldsgr) +
Pa(Materiella) + fs(Omsfor) + ¢

Nedan foljer en kort forklaring till de olika delarna i ekvationen. I tabell 1 finns en
forklaring till hur de olika variablerna i ekvationen har rdknats fram. Alla variabler
ar tagna fran foretagens bokslut for aren 2009 och 2014, mer exakt den 31/12 for
respektive ar.

® Riinta = Uppskattning av foretags rdnta pd lan med hénsyn till foretagens

rdntekostnad

® o = Interceptet i regressionsanalysen

e [ = Variabelns koefficient

® Revisor = Dummyvariabel

e Storlek, V-marg, Skuldsgr, Materiella samt Omsfor = Kontrollvariabler

o ¢ = Fel som dr slumpmdssigt

I var studie hade vi rdntan som den beroende variabeln darfor att vi ville undersoka
hur réntan paverkas/forklaras av andra variabler. Ridntan dr som skrivet ovan en
uppskattad virdering av den lanerdnta som foretagen 1 var studie hade. Var
forvintning var att foretag som valt att ha kvar revisor skulle f4 en lagre rénta nir
de exempelvis soker ett 1dn. Denna forvintning berodde pa att tidigare utlindska
studier har visat det resultatet. Blackwell et al. (1998) visar i sin studie, som vi
ndmnt tidigare, att foretag som viljer att ha kvar revision dven nér det ar frivilligt
belonas med en ldgre rinta av kreditgivare nér foretagen soker lan. Nér vi testade
vér hypotes anvénde vi revision som en dummyvariablel. Foretag som har revision

fick varde ett (1) och féretag som valt bort revision fick vérdet noll (0).

I var multipla regressionsanalys valde vi att ha med fem olika kontrollvariabler,
vilka var oberoende variabler, dessa wvar: storlek, vinstmarginal,
skuldséttningsgrad, materiella tillgdngar och omsittningsforandring. Vi valde att
ha med kontrollvariabler for att mojliggora for oss att uppticka vilken effekt som

foretag med revisor har pd ldnerdntan (Kim et al., 2011). Bade Blackwell et al.
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(1998) och Kim et al. (2011) skriver 1 sina studier att ett foretags storlek har en
paverkan pé lanerdntan som ar negativ (alltsa, storre foretag far en ldgre rinta pa
sina 14n). Langivare kinner sig sékrare nér storre foretag ansoker om lan vilket
leder till lagre rinta pé lanet. Blackwell et al. (1998) skriver dven att ett foretags
storlek kan ge ldgre rdntor pa grund av stordriftsfordelar nir det kommer till
laneproduktionskostnader samt att storre foretag tenderar att ha ett béttre rykte pa
skuldmarknaderna. Vi valde att inkludera vinstmarginalen eftersom vi ténkte oss
att foretag med en vinstmarginal som &ar hog borde kunna f4 en ldgre rinta.
Anledningen till detta var att om ett foretag gir med vinst borde detta Oka
troligheten att l&net kommer kunna betalas tillbaka. Vi anvinde skuldsittningsgrad
1 regressionsanalysen for att uppskatta risken att foretag gar i konkurs eller helt
enkelt inte kommer kunna betala tillbaka skulden (Kim et al., 2011). Om f6retags
skuldsittningsgrad Okar sa minskar detta sannolikheten for foretaget att betala
tillbaka skulden. Vi tinkte att foretag med en hog skuldsattningsgrad saledes borde
fa en hogre rénta nér de tar 1an. Kim et al. (2011) skriver att om foretag har mycket
materiella tillgdngar minskar detta risken for kreditgivaren genom att det minskar
risken for att foretaget inte skall kunna betala tillbaka lanet. Det borde saledes
generera en lidgre lanerénta eftersom risken minskar. Slutligen valde vi att ta med
omsdttningsfordndring som vér sista kontrollvariabel. Dér tdnkte vi oss att om
foretag har en omséttningsutveckling som &r positiv borde dessa foretag ses som

utvecklande foretag och pé grund av det fa en légre rénta (Kim et al., 2011).

Vi valde att inte ta med reporintan i var undersdkning da vi valt foretag som finns
inom samma bransch. Eftersom foretagen &r i samma bransch bor de ha paverkats
pa ett liknande sdtt av det skiftande konjunkturliget och vi ansdg att det var
mojligt att se skillnader i ridntekostnader mellan foretagen dven om reporéntan har
fordandrats. Vi har dock varit medvetna om att skiftande konjunkturligen kan ha
paverkat nivén pa riantekostnaderna for foretagen. Vi har dven varit medvetna om
att det finns fler faktorer dn de vi valt att ta med som kan péverka rantekostnader
hos foretagen, men for manga kontrollvariabler kan péverka resultatet av
regressionen negativt (Korner & Wahlgren, 2015). Dérfor valde vi ut de variabler

som vi ansdg bdst passade vér studie, samt de som har en stor betydelse for
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rantekostnader. I tabell 1 nedan finns en summering av de olika variablerna samt

vilken effekt vi forvantade oss att de skulle ha pa rantan for foretagen.

Tabell 1. En summerande framstillning av de olika variablerna och deras

forvintade effekt.

Bendmning av variabler

Beroende variabel:
Rénta(%)

Testvariabel:

Revisor

Kontrollvariabler:
Storlek(In)

Vinstmarginal
(V-marg(%))

Skuldséttningsgrad
(Skuldsgr(%))

Materiella tillgangar
(Materiella(%))

Forandring av omséttning
(Omstor(%))

Definition Forvantad effekt

Externa rantekostnader i forhallande till
langfristiga skulder

Dummyvariabel som motsvarar vardet 1 =
for foretag som valt att anvinda revisor
och 0 for foretag som ej har kvar revisor

Den naturliga logaritmen av totala tillgangar -

Vinsten fore rantebidrande kostnader, -
berdknas innan skatt, i forhallande
till omséttning

Totala skulder dividerat med eget kapital +

Andel materiella tillgdngar av totala tillgdngar -

En procentuell fordndring av omséttningen =
fran tidigare ar.

Forklaring till tabell: med + och - menar vi hur vi forvintar oss att de olika variablerna paverkar

var beroende variabel, ranta.
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5 Resultat

[ detta avsnitt kommer vi att presentera de resultat vi fatt fram i vdr undersokning.
Kapitlet inleds med att vi presenterar den deskriptiva statistiken vi fdtt fram. Efter

det kommer en presentation med resultaten fran regressionsanalysen.

5.1 Deskriptiv statistik

I tabell 2A insamlades data fran foretag ar 2009 och 2014 som hade kvar revisor ar
2014. I tabell 2B finns insamlad data fran foretag ar 2009 och 2014 som inte hade
kvar revisor ar 2014. Foretag med revisor hade i genomsnitt en ldgre rénta &n
foretag som inte hade revisor. For foretag som hade kvar revisor var rintan i
genomsnitt cirka 4,08 procent och for foretag som hade valt bort revisor var rdntan
1 genomsnitt cirka 4,31 procent. Foretag som hade kvar revisor hade dven lagre
minimumvarde, medianvdrde samt maximumvérde pa sina ridntor dn foretag som
valt bort revisor. Vi anvénde revisor som en dummyvariabel och gav alla foretag
med revisor en etta (1) och alla foretag utan revisor en nolla (0). Féretag med
revisor hade 1 genomsnitt en hogre skuldsattningsgrad (Skuldsgr) én foretag utan
revisor dir foretag med revisor hade en genomsnittlig skuldsittningsgrad
(Skuldsgr) pa 13,17 procent och foretag utan revisor hade en genomsnittlig
skuldséttningsgrad (Skuldsgr) pa 11,22 procent. Foretag med revisor hade dven
hogre minimumvirde, medianvirde och maximumvérde ndr det kom till
skuldsattningsgrad (Skuldsgr). Fordndring av omséttning (Omsfor) var likvardiga
for bade foretag med revisor och foretag utan revisor. Skillnaden dem emellan var
0,55 procentenheter. Aven minimumvirdet och medianvirdet var likvirdiga.
Maximumvidrdet skiljde sig dock at en del, foretag utan revisor hade ett
maximumvarde pa 199,9 procent och foretag med revisor hade ett maximumvérde
pa 166,3 procent. Nir det kom till vinstmarginal (V-marg) hade foretag med
revisor 1 genomsnitt ett ldgre vérde, skillnaden gentemot foretag utan revisor var
1,08 procentenheter. Aven minimumvirde, medianvirde och maximumvirde var
lagre for foretag med revisor nér det kom till vinstmarginal (V-marg). Materiella
tillgdngar 1 forhallande till totala tillgdngar (Materiella) var 1 genomsnitt likvardiga

for bade foretag med revisor och foretag utan revisor, 74,48 procent respektive
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74,44 procent. Aven minimumvirde, medianvirde och maximumvirde var
likvardiga for foretagen. I genomsnitt var fOretag med revisor ndgot storre
(Storlek) @n foretag utan revisor. Foretag med revisor fick dven hogre virden nér

det kom till minimumvarde, medianviarde och maximumvarde.

Tabell 2A. Deskriptiv statistik: Foretag med revisor

Variabel N Medel  St.av. Minimum  Median Maximum
Rénta(%) 279 4,077 2,627 0,0040 3,489 16,738
Revisor 279  1,0000 0,000000 1,0000 1,0000 1,0000
Skuldsgr(%) 279 13,17 20,95 0,12 5,61 145,75
Omsfor(%) 279 4,83 34,33 -100,00 1,22 166,25
V-marg(%) 279 27,89 29,21 -88,20 25,41 145,14
Materiella(%) 279 74,48 25,59 0,23 84,48 100,00
Storlek(In) 279  8,9843 11,1581 5,5530 8,9276 12,9151

Tabell 2B. Deskriptiv statistik: Foretag utan revisor

Variabel N Medel St.av. Minimum Median Maximum
Rénta(%) 2858  4,3056 2,7808 0,0085 3,7151 20,0000
Revisor 2858  0,000000 0,000000 0,000000  0,000000  0,000000
Skuldsgr(%) 2858 11,215 17,902 0,010 4,750 140,740
Omsfor(%) 2858 4,281 34,095 -100,000 1,095 199,860
V-marg(%) 2858 28,972 31,229 -99,580 27,930 196,720
Materiella(%) 2858 4,441 27,227 0,040 85,733 100,000
Storlek(In) 2858  8,4378 0,9280 4,8978 8,5148 11,7222

Forklaring till tabeller: tabell 2A och tabell 2B beskriver antalet foretag (N) samt respektive
variabels medelvérde, standardavvikelse, minimumvérde, medianviarde samt maximumvirde. (In)

betyder naturlig logaritm. For en forklaring av respektive variabel, se tabell 1.

Vi genomforde &dven tvd korrelationstest innan regressionsanalysen for att
kontrollera hur de utvalda variablerna korrelerade med varandra. Vi ville
sdkerstélla att det inte existerade multikollinearitet mellan véra kontrollvariabler.
Med det menas att om det finns en hég korrelation mellan tvd kontrollvariabler
forklarar de i stort sett samma sak. Da kan det vara béttre att endast ta med den ena
variabeln 1 modellen. Multikollinearitet kan bidra till att 6ka osdkerheten i
uppskattningarna av regressionskoefficienterna. Detta kan leda till en mindre
tillforlitlig regression (Korner & Wahlgren, 2015). Nagot speciellt uttryckt viarde

finns inte, men en korrelation mellan tva variabler pa oOver cirka 0,8 ger
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multikollinearitet (Sundell, 2010). Resultaten fran dessa test presenteras i tabell 3A
och tabell 3B nedan.

I tabell 3A finns data insamlad fran ar 2009 och 1 tabell 3B finns data insamlad
fran ar 2014. I bada korrelationstesten gir det enkelt att utldsa att multikollinearitet
inte var nagot bekymmer i denna studie da inget av virdena Oversteg 0,8. Precis
som resultat i tidigare forskning (Blackwell et al., 1998; Kim et al., 2011) samt
dven vara egna forvintningar hade revision en negativ paverkan pa foretags rénta.
I bada korrelationstesten visade det sig dven att alla andra variabler ocksa
paverkade rintan negativt utom skuldsittningsgraden som hade en positiv
paverkan pa rintan, vilket dven var det forvintade utfallet. Ar 2009 hade revision
en positiv paverkan pad bade V-marg(%) och Materiella(%), ar 2014 hade bade
dessa éndrats till att revision hade en negativ paverkan pa de tvd variablerna. I
ndsta delkapitel presenteras resultaten fran den genomforda multipla

regressionsanalysen och dir har vi &ven analyserat de resultat vi fatt fram.

Tabell 3A. Deskriptiv statistik: Korrelationsmatris ar 2009
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Tabell 3B. Deskriptiv statistik: Korrelationsmatris ar 2014

N=1545
Rénta(%) Revisor Skuldsgr(%) Omsfor(%) V-marg(%) Materiella(%) Storlek
Réinta (%) 1
Revisor -0,021 1
Skuldsgr(%) 0,117 0,043 1
Omsfor(%) -0,035 0,003 -0,007 1
V-marg(%) -0,005 -0,026 -0,099 0,037 1
Materiella(%)  -0,260 -0,011 0,221 -0,039 0,037 1
Storlek(In) -0,344 0,181 0,240 -0,012 0,240 0,378 1
Cell Contents: Pearson correlation

Forklaring till tabeller: Tabell 3A och 3B ir ett korrelationstest som visar hur véra utvalda
variabler korrelerar med varandra. Genom detta test mdjliggdrs det att se om multikollinearitet

forekommer. Variablerna finns forklarade i tabell 1 och N star for antal foretag.

5.2 Resultat och analys

Tabellerna 4A och 4B som presenteras nedan visar resultaten frdn
regressionsanalyserna som vi genomforde 1 statistikprogrammet Minitab for att
testa var hypotes 1 denna uppsats. Det resultat vi fick fram 1 regressionsanalyserna
forklarar att revision har en péverkan pd foretags rdnta som &r negativ. Detta
betyder att om alla vira andra variabler hélls konstanta kan revision forklara
0,0049 samt 0,0036 av den minskning som visas pa regressionslinjen f{or
respektive ar. Dock dr dessa resultat inte statistiskt signifikanta for nagot av aren
dd T-virdena ej kommer upp i den niva som krévs for att det skall kunna vara
statistiskt signifikant pa en 95-procentig niva. R-sq och R-sq(adj) ligger pa cirka 9
procent for ar 2009 och cirka 14 procent for ar 2014. Vi kan dérfor sdga att ingen
av regressionsanalyserna egentligen forklarar det vi har undersokt pa ett bra sitt.
Kim et al (2011) fick under 10 procent pé dessa virden i deras studie. Blackwell et
al (1998) fick i1 deras studie varden pa 6ver 50 procent. For oss och dven Kim et al
(2011) skulle detta kunna bero pa att 1 bada dessa studier har foretagens rinta
berdknats fram genom fOretagens rdntekostnad. Detta betyder att det inte &r
foretagens verkliga rénta som anvénts i denna studie och dven i Kim et al:s (2011)
studie. Till skillnad frén bada dessa studier hade Blackwell et al (1998) mdjlighet

att anvénda sig av foretagens verkliga rianta vilket skulle kunna vara en forklaring
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till att de fick mycket hogre vdrden pd R-sq och R-sq(adj) én vad vi fatt i vér

studie.

Vara resultat i denna studie visar att revision har en negativ paverkan pé rantan for
foretag inom fastighetsbranschen. Med en negativ paverkan menar vi att revision
leder till en ldgre rénta for foretag som har revisor. Detta &r i dverensstimmelse
med teorin som tidigare presenterats i denna studie och dven tidigare forskning
fran Blackwell et al. (1998) samt Kim et al. (2011). Dock, pa grund av véra t-
viarden kan vi inte med statistisk sdkerhet sdga att detta stimmer. Vi kan inte med
sikerhet sdga att foretag inom fastighetsbranschen i Sverige har péverkats pa
samma sitt som foretag i USA och Korea. I genomsnitt far foretag med revisor
0,2286 procent lagre rdnta dn foretag utan revisor. Som vi har ndmnt tidigare kan
vi dock inte sdga om detta beror pa om foretag har revisor eller inte utan det &r

andra faktorer som pdverkar réntan for foretagen.

De tidigare studierna fran Blackwell et al. (1998) och Kim et al. (2011) kom bida
fram till att foretag som anvinder sig av revisor okar kvaliteten pa de finansiella
rapporterna och pé grund av detta far foretagen béttre lanevillkor. Vi hade darfor
en forvintning om att vi skulle kunna se en skillnad pa foretags rinta beroende pa
om de valt att ha kvar revisor eller valt att inte ha kvar en revisor. Blackwell et al.
(1998) och Kim et al. (2011) menar att en fordel for foretag med revisor &r att de
fér béttre kreditvillkor jamfort med foretag som inte har revisor. I var studie har vi
inte funnit nagot signifikant resultat for foretag inom fastighetsbranschen som
stodjer detta. Vi kan 1 denna studie inte heller motbevisa dessa tidigare studier
eftersom vara resultat inte dr signifikanta. Vi kan inte uttala oss om att rintan
skiljer sig at for foretag inom fastighetsbranschen beroende péd om de valt bort
revisor eller inte. P4 grund av att véra resultat inte dr signifikant sikerhetsstédllda
kan vi inte acceptera var hypotes:

- Foretag inom fastighetsbranschen som anvdnder sig av revisor har ldgre

rdntekostnader dn foretag som valt bort revisor.
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Vi har dven fatt fram resultat for véara kontrollvariabler i var regressionsanalys.
Skuldsattningsgraden (Skuldsgr) hade en positiv paverkan pa foretagens rénta,
detta stimde Overens med vad vi forvintade oss. Detta var dock inte statistiskt
signifikant for ndgot av aren. Ar 2009 var t-virdet betydligt hdgre &n 2014, men
for lagt pa en 95-procentig signifikansniva for att vi med statistisk sékerhet skall
kunna sédga att det stimmer. Foridndring av omséttning (Omsfor) hade en negativ
paverkan pa foretagens rinta, dven detta stimde Overens med vara forvantningar.
Ar 2014 hade detta en storre paverkan pa foretagens rinta in vad det hade &r 2009.
Ar 2014 var detta dven statistiskt signifikant till skillnad mot ar 2009 da det inte
var statistiskt signifikant. Foretagens vinstmarginal (V-marg) paverkade ocksé
foretagens rdnta negativt, vilket dven det stimde med de forvdntningar vi hade. Vi
kan med statistisk sidkerhet sdga att detta stimde &r 2014, men vi kan inte gora det
for ar 2009. Materiella tillgdngar (Materiella) paverkade ocksa rdantan negativt for
foretagen, dven detta stimde dverens med véra forvantningar. For bada aren kan vi
med statistisk siikerhet séiga att detta stimmer. Aven foretagens storlek hade en
betydelse for vilken ridnta de fick. Storre foretag fick en ldgre rénta &n mindre
foretag. Alltsd hade foretags storlek en negativ paverkan pa rintan, vilket stimde
overens med de forvintningar vi hade. Storleken och andelen materiella tillgangar
(Materiella) var de variabler som hade storst paverkan pa foretagens rdnta. Att
dessa variabler hade en negativ paverkan pa foretags laneridnta var 4ven nagot som
tidigare forskning kom fram till sdsom Blackwell et al. (1998) och Kim et al.
(2011).
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Tabell 4A. Regressionsanalys 2009 Tabell 4B. Regressionsanalys 2014

Forklaring till tabeller: Tabell 4A och tabell 4B visar resultaten fran véra tva regressionsanalyser.

Analyserna visar hur foretagens rintekostnad paverkas av de olika kontrollvariablerna samt
dummyvariabeln. R-sq och R-sq(adj) beskriver forklaringsgraden av véra analyser. T-value visar
vilka av vara koefficienter som ar statistiskt signifikanta. Varden 6ver 1,96 och virden under -1,96
betyder att koefficienten &r signifikant pd en 95-procentig nivd. En beskrivning av de olika

variablerna finns i tabell 1.
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5.3 Summering av resultat

Resultaten i denna studie indikerar att revision har en negativ pdverkan pé foretags
lanerdnta. Resultaten visar allstd att foretag med revisor har en légre lanerinta dn
foretag utan revisor. Detta stimmer 6verens med tidigare forskning frén Blackwell
et al. (1998) och Kim et al. (2011) som ocksé fick resultatet att revision har en
negativ paverkan pd lanerdntan for foretag. De multipla regressionsanalyserna i
denna studie visade dock att detta resultat inte var statistiskt signifikant for foretag
inom fastighetsbranschen. P4 grund av detta kunde vi inte med sékerhet uttala oss
om att revision har en negativ paverkan pa foretags rdanta och kunde séledes inte
acceptera var hypotes. Foretags storlek och deras andel materiella tillgangar i
forhallande till totala tillgangar var de variabler som hade den storsta negativa
paverkan pé foretags lanerdnta, bada dessa resultat var statistiskt signifikanta. Att
dessa variabler har en negativ pdverkan pa foretags lanerénta var d&ven ndgot som

Blackwell et al. (1998) och Kim et al. (2011) kom fram till 1 sina studier.
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6 Diskussion och slutsatser

Ar 2010 avskaffades revisionsplikten for mindre aktiebolag i Sverige. Syftet med
regeldndringen var, som vi tidigare ndmnt, att minska kostnaderna samt det
administrativa arbetet for bolagen. Vi har i denna uppsats alltsd undersokt om
foretag inom fastighetsbranschen som valde att ha kvar revisor ndr det blev
frivilligt har fitt en ldgre lanerdnta. Anledningen till detta &r enligt Agent-teorin att
foretag som viljer bort revisor far en hogre rinta pa grund av att kreditgivarens
overvakningskostnader dkar om fOretaget inte har revision, men genom att ha
frivillig revision minskar kreditgivarens Overvakningskostnad och siledes dven
lantagarens rianta (Jensen & Meckling, 1976; Blackwell et al., 1998; Kim et al.,
2011). Det uppstér alltsa ett principal-agent-problem. Detta forhdllande skapar ofta
stor ovisshet pd grund av olika informationsasymmetrier (Deegan & Unerman,
2011). Genom insamlingen av teorier och tidigare forskningsresultat hade vi en
forviantning att anvindandet av revisor skulle ge foretagen 1 fastighetsbranschen

lagre kostnader for sina lan hos kreditinstituten.

Resultatet 1 denna studie indikerar att frivillig revision inte verkar vara den enda
anledningen till kreditinstitutens beslut kring foretagens lanerdnta. Tadnkbara
anledningar kan vara att istéllet for att kreditgivare fokuserar kring om bolagen
anviander sig av revisor eller inte, sa finns det andra faktorer som har betydelse for
hur stor risken &r att foretagen inte kan betala tillbaka sina 14n. I var studie &r det
foretagens storlek samt andelen materiella tillgdngar i forhallande till totala
tillgdngar som hade den storsta negativa paverkan pa ridntan, bada dessa variabler
var signifikant sidkerhetsstillda. Detta var d&ven nagot som Blackwell et al. (1998)
och Kim et al. (2011) kom fram till i sina studier. En mo6jlig anledning till detta ar
att kreditgivarna anser att ett stort foretag med en stor andel materiella tillgdngar
har en ldgre risk for att de sannolikt har stabilare kassafloden och de bedoms
darfor kunna betala tillbaka sina 1&n och far déarfor en ldgre rdnta. Om foretag med
en stor andel materiella tillgingar skulle hamna 1 betalningsvarigheter finns
mojligheten att sidlja av materiella tillgdngar och genom det kunna betala
kreditgivaren, detta borde ocksa leda till att dessa foretag ses som en ldgre risk.

Det kan dven vara sa att bolagen kan anvénda sina tillgdngar som pant for 14nen.
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Marténg (2014) skrev att mer &n vartannat foretag viljer bort revision efter att
revisionsplikten avskaffades, bland annat pd grund av ekonomiska skél och for att
minska det administrativa arbetet for bolagen. Vért resultat skapar en dvervigning
for vice direktdren eller styrelsen i foretagen om det nu dr kostnadseffektivt for
dem att anvdnda sig av revisor som medfor en agentkostnad for foretaget.
Eftersom det visade sig att det inte gar att uttala sig om att rantan paverkas negativt
eller positivt, tvingas de reflektera 6ver om den minskade arbetsbordan for de

anstéllda pa foretagen motiverar just agentkostnaden som en revisor medfor.

P& grund av att vi inte kan verifiera var hypotes, skiljer sig vart resultat fran
tidigare studier som Blackwell et al. (1998) och Kim et al. (2011) eftersom de fick
resultat som var signifikant sékerhetsstéllda. Samtidigt, eftersom vart resultat inte
ar just signifikant, sd kan vi inte heller motbevisa dessa tidigare studier. Med
anledning av att denna studiens resultat skiljer sig frén tidigare undersékningar, sa
mojliggdr det for eventuell fortsatt forskning om varfor det ser ut pa detta vis inom

fastighetsbranschen 1 Sverige.
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7 Forslag pa vidare forskning

Vi tycker att det skulle vara intressant att fortsédtta denna studie med en kvalitativ
metod for att undersoka varfor det visade sig att rdntor inte paverkades av
anviandandet av revisor eller ej, atminstone inte med statistisk sdkerhet. Genom en
kvalitativ metod skulle det kunna undersdkas pa ett djupare plan hur kreditgivarna
resonerar kring utlaning till foretag inom fastighetsbranschen genom ett antal
intervjuer. Det hade dven varit intressant att fi en insyn i hur styrelsen och de
verkstéillande direktdrerna resonerar kring valet om att anvinda sig av
revisionshjilp eller inte, och da speciellt hur de tédnker kring de kostnader som

uppstar for dem vid detta val.

En ytterligare idé till fortsatt forskning pé detta omréde &r att utféra &nnu en
kvantitativ studie, men da undersdka ndgon annan effekt som kan drabba foretag
vid valet av att anvinda revisor eller inte. Ndgra forslag att undersoka skulle da
kunna vara:

e Betalar foretag med revisor mer i skatt dn foretag utan revisor?

e Sker det mer ekonomisk brottslighet hos foretag som inte granskas av en

revisor?
e Eller helt enkelt undersoka om nigot annat ekonomiskt nyckeltal paverkas

av om foretag viljer att anvédnda sig av en revisor eller inte.
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